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MEABHRAN MINIUCHAIN

1. COMHTHEACS AN TOGRA
. Forais agus cuspoiri an togra

Ghlac an Coimisiun pacdiste beart inniu chun Aontas na Margai Caipitil a dhoimhnit mar aon
leis an Teachtaireacht Completing Capital Markets Union by 2019 — time to accelerate
delivery [ Aontas na Margai Caipitil a chur 1 gerich faoi 2019 — ta sé in am dlas a chur leis an
bproéiseas]. Sa phacdiste airitear an togra seo, chomh maith le togra le haghaidh creat
cumasuchdin de chuid an Aontais maidir le bannai faoi chumhdach, togra lena n-éascéfar
daileadh trasteorann cisti infheistiochta, togra maidir leis an dli is infheidhme maidir le
héifeachtai tria pairti 6 thaobh sannadh éileamh de agus Teachtaireacht maidir leis an dli is
infheidhme maidir le héifeachtai dilsithe na n-idirbheart urrus.

Baineann an tionscnamh seo le cuid de thosaiocht an Choimisitin i nddil le hAontas na
Margai Caipitil a bhunt a bhfuil s¢é mar aidhm leis cur leis an teacht ata ag cuideachtai
nualacha, gnolachtai nuathionscanta agus gnolachtai neamhliostaithe eile ar mhaoinit.

Sa la atd inniu ann, is deacair do na gnolachtai sin teacht ar mhaoiniu, go hairithe nuair a
aistrionn siad 6 chéim gnoélachta nuathionscanta go dti an chéim leata, de dheasca faisnéis
struchtarach éagothrom. Ma bhionn gnoélachtai nuathionscanta, agus fiontair bheaga agus
mhednmhéide go gineardlta, ag brath rémhoér ar iasachtai neamhurraithe bainc
gearrthéarmacha, is minic a bhionn costas rdmhor ag baint leis sin ddibh sin. Ina theannta sin,
bhi tionchar an-mhor ag an ngéarchéim airgeadais in 2008 ar an lion iasachtai a thugann bainc
do ghnolachtai nuathionscanta agus d’fhiontair bheaga agus mheanmhéide, rud a d’fhag go
raibh easpa cisti ar cheann de na cuiseanna tdbhachtacha ar chlis ar ghnolachtai
nuathionscanta.

I bhfianaise na gclisti margaidh sin, thdinig méada ar thabhacht an tsluachistiachdin mar
fhoirm bhunaithe sluafhoinsitchdin agus maoinitchain mhalartaigh. Is iondail go mbionn
baint acu seo a leanas le samhail an tsluachistitichdin: Ginéiri an tionscadail a bheartaionn go
ndéanfar an tionscadal a chistit, infheisteoiri a thacaionn leis an tionscadal beartaithe tri
chistiti agus ardan modhnoireachta a thugann daoine i gceann a chéile chun an tionscadal até i
gceist a mhaoinii agus a sheoladh. Td ag méadii ar an Usdid a bhaintear as ardain
sluachistiichain mar uirlis chun gniomhaiochtai éagsula a mhaoiniu le haghaidh gnélachtai
beaga nuaghinte.

Mar fhreagairt air sin, ta corais shaincheaptha inmhednacha i leith sluachistiichdin tugtha
isteach ag roinnt Ballstat cheana. Mar sin féin, cuireann na Ballstdit a gcreatai rialdla in
oiritint do shaintréithe agus do riachtanais margai agus infheisteoiri aitiala. D4 bhri sin, ni
hionann an chaoi a gceaptar na rialacha agus a gcuirtear chun feidhme iad maidir leis na
coinniollacha a bhaineann le hardain sluachistiichéin a oibrit, maidir le raon gniomhaiochtai
ceadaithe agus le ceanglais cheadintichdin. Mar thoradh ar na cinealacha éagsula cur chuige
rialdla atd ann, nil samhlacha gno arddin insaothraithe faoi nds imeachta an phas ar fud an
Aontais. Mar gheall ar an neamhchinnteacht agus na costais mhoéra chomhlionta le haghaidh
ardan 1 gcomhthéacs trasteorann a thagann chun cinn cheal creata AE iomchui a bheith ann le
haghaidh gniomhaiocht sluachistitichdin, td4 deacrachtai ag solathraithe seirbhisi
sluachistitchdin a n-oibriochtai a mhéadu agus ta teorainn lena n-oibriochtai agus lena sreafai
trasteorann go foill.
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Ghlac Parlaimint na hEorpa agus an Chombhairle Rialachan (AE) XXX/XXX maidir le
solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistifichain! d’fhonn, i measc nithe eile, ceanglais
chomhréireacha a leagan amach 1 ndail le seirbhisi sluachistiichdin a sholathar agus leis an
méid sin a éascu ar bhonn trasteorann, agus rioscai oibriochtula 4 mbainistia agus ardleibhéal
trédhearcachta agus cosanta infheisteoiri a airithit. Déantar forail 1 Rialachan (AE)
XXX/XXXX [An Rialachan maidir le solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistiichain] maidir
le ceanglais aonfhoirmeacha chomhréireacha atd infheidhme go direach le haghaidh
udaruchdin agus maoirseachta mar aon le pointe maoirseachta aonair.

Ina theannta sin, toisc gur ga deighilt shoiléir a airithiu idir na seirbhisi chun coinbhleachtai
leasa a bhainistiu agus maoirseacht ¢ifeachtach a airithiu, nior cheart duine a udaraiodh mar
sholathrai seirbhisi sluachistiichdin faoi Rialachan (AE) XXX/XXXX [An Rialachan maidir
le solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistitichdin] a udart faoi Threoir 2014/65/AE, né a
mhalairt.

Ar mhaithe le deimhneacht dhlithiuil agus ionas nach gcuirfear na ceanglais a eascraionn as
Treoir 2014/65/AE 1 bhfeidhm maidir le seirbhisi sluachistiichdin a sholathar, is g4 a lua go
sonrach nach bhfuil feidhm ag Treoir 2014/65/AE maidir le daoine a udaraitear mar
sholathraithe seirbhisi sluachistiichdin mar a shainmhinitear i Rialachan (AE) XXX/XXX,

Chuige sin, sa togra seo diolmhaitear solathraithe seirbhisi sluachistiuchdin 6 na hoibleagéidi
faoi Threoir 2014/65/AE maidir leis na margai in ionstraimi airgeadais.

. Comhsheasmhacht le foralacha beartais ata sa réimse beartais cheana

Le Rialachdn (AE) XXXX/XX maidir le solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistiichdin,
déantar rialdil ar sholathar seirbhisi sluachistiichain ar fud an Aontais agus ta an Togra seo
ina chomhlant air sin.

. Comhsheasmhacht le beartais eile de chuid an Aontais

Ta an togra comhsheasmhach le Rialachan (AE) XXXX/XX maidir le solathraithe Eorpacha
seirbhisi sluachistiichdin san Aontas Eorpach agus comhlanaionn sé an Rialachan sin, a
bhfuil s¢ mar aidhm leis cur leis an teacht atd ag cuideachtai nualacha, gndlachtai
nuathionscanta agus gnoélachtai neamhliostaithe eile ar mhaoiniud, i gcomhréir le tosaiocht an
Choimisitiin Aontas na Margai Caipitil a bhunt. Tri chreat dli atd nios cumasaithe nd mar a
bhi a sholathar do sholathraithe seirbhisi sluachistitichdin, ta sé mar aidhm ag an Rialachan sin
i dteannta an togra cuidiu le gnélachtai nuathionscanta agus le FBManna teacht ar fhoinsi
malartacha caipitil i gcomhréir le tionscnaimh eile, arb ¢ ab aidhm leo an teacht ata ag na
heintitis sin ar mhaoiniu a éascu, mar ata an creat um Chisti Caipitil Fiontair Eorpacha.

T4 an tionscnamh seo mar chuid de Phlean Gniomhaiochta Teicneolaiochta Airgeadais an
Choimisiuin, freisin, a cuireadh le chéile chun tuiscint nios fearr a fhail ar an teicneolaiocht
agus le cur ar chumas na teicneolaiochta tact le hearndil na seirbhisi airgeadais. Go deimhin,
baineann earndil na seirbhisi airgeadais an sdid is mé as teicneolaiochtai digiteacha agus
cuidionn si go mor le claochlu digiteach na sochai. T4 na teicneolaiochtai sin ag athra an
doigh a mbionn teacht ag tomhaltdiri agus ag gnolachtai ar sheirbhisi, agus t4 siad ag cur
feabhais ar an gcumas rioscai a mheas agus a thuiscint. T4 sé mar aidhm ag an gCoimisiun
chur chuige nios dirithe ar nualaiocht a roghni maidir leis an teicneolaiocht airgeadais tri
thimpeallacht rialdla a éascu inar féidir seirbhisi airgeadais, tairgi agus réitigh nudlacha a chur
i bhfeidhm ar fud an Aontais Eorpaigh i dtimpeallacht atd slan agus cobhsai 6 thaobh
airgeadais de le haghaidh infheisteoiri agus gnolachtai araon.

! Rialachan (AE) Uimh. XXXX/XXXX ¢ Pharlaimint na hEorpa agus 6n gCombhairle maidir le
solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistiichain (IO L [...], [...], Ich. [...]).
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2. BUNUS DLI, COIMHDEACHT AGUS COMHREIREACHT
o Bunus dli

Is ¢ is bunus dli don togra seo Airteagal 53(1) den Chonradh ar Fheidhmiti an Aontais
Eorpaigh, faoinar féidir bearta a ghlacadh chun fordlacha naisitnta a chomhfhogasu maidir le
rochtain ar ghniomhaiocht gnélachtai infheistiochtai, margai rialala agus solathraithe seirbhisi
sonrai.

. Coimhdeacht

Faoi Airteagal 4 CFAE, ni mor gniomhaiocht AE chun an margadh inmhednach a chur i
gcrich a mheas 1 dtaca le prionsabal na coimhdeachta a leagtar amach in Airteagal 5(3) den
Chonradh ar an Aontas Eorpach (CAE). Ni mor a mheas an amhlaidh narbh fhéidir leis na
Ballstait cuspoiri an togra a ghndtht faoi chuimsiu a gcoras dli naisiinta agus, de bharr
thairsinge agus éifeachtai na gcuspoiri, gur fearr is féidir iad a ghnotht ar leibhéal an Aontais.

De dheasca na gcineédlacha cur chuige difriula a ghlac Ballstait an Aontais agus na léirithe
¢agsula atad acu ar ghniomhaiocht sluachistiichéin, is deacair do sholathraithe seirbhisi
sluachistiuchain a seirbhisi a shaothri faoi nds imeachta an phas ar fud an Aontais. Ta
faireachan 4 dhéanamh ag Ranna an Choimisitin ar an margadh 6 bhi 2013 ann agus d’aithin
siad go bhfuil ag méadu ar thadhbanna ¢agsula nach moér idirghabhail a dhéanamh ina leith ar
leibhéal an Aontais. Thairis sin, ni dhearna na Ballstdit aon iarracht chomhordichain go
n-uige seo maidir le rialacha le haghaidh seirbhisi iasachtai arna solathar ag institiuidi nach
nglacann le héarlaisi agus nil cur i1 bhfeidhm rialacha MiFID maidir le harddin
sluachistiachain atad bunaithe ar infheistiocht siach aonfhoirmeach chun gur féidir
gniomhaiocht trasteorann a dhéanamh. Ni théadfadh baint a bheith ag na bearta eile a rinne na
Ballstait ach lena margadh inmheénach féin, agus nior leor sin chun an tionchar diultach ar
theidhmit an Mhargaidh Saothair a laghdu.

D4 bhri sin, maidir leis an gcusp6ir a bhaineann lena éasct do chuideachtai nuédlacha, do
ghnolachtai nuathionscanta agus do ghnolachtai neamhliostaithe eile teacht ar mhaoiniu sna
céimeanna tionscnaimh agus tosaigh agus le timpeallacht rialdla atd soiléir, aonfhoirmeach
agus trédhearcach a chur ar fail d’infheisteoiri ar mian leo tact leis na tionscadail sin, ni féidir
leis na Ballstait € sin a bhaint amach agus iad ag gniomhu ina n-aonar.

o Comhréireacht

De réir phrionsabal na comhréireachta, nior cheart inneachar agus foirm ghniomhaiocht AE a
dhul thar a bhfuil riachtanach chun cuspo6iri na gConarthai a ghn6tha.

Baineann sluachistiu le gniomhaiochtai beaga cruinnitchain caipitil le haghaidh gnolachtai
nuathionscanta né gnolachtai beaga atd i mbun fais. Mar sin féin, bheadh ar sholathraithe 1
roinnt Ballstat an reachtaiocht earnalach ata anois ann a chur i bhfeidhm, amhail MiFID II
agus MiFIR. D’fhéadfadh sé go bhfuil na rialacha sin diréireach le haghaidh gniomhaiochtai
beaga. De bhreis air sin, d’fhéadfadh sé nach bhfuil na rialacha sin oiritinach don fheidhm até
acu. Cuimsionn sluachistiti roinnt samhlacha gno6 éagstla, nach dtabharfai aghaidh orthu uile,
b’fhéidir, agus a bhféadfadh éifeachtai iarmharta rialdla nach bhféadfai a thuar a bheith acu.
Da dheasca sin, d’fhéadfadh sé nach bhféadfai lion méadaitheach ardan a chludach, ar
bhealach comhréireach, ar arddin iad ina ndéantar samhlacha gnd €agsula a mheascadh, a
bhféadfadh baint a bheith acu le hidirbhearta atd bunaithe ar iasacht a thabhairt agus ar
infheistiocht a dhéanamh chomh maith le huséid ionstraimi neamhshainithe nua at4 ag teacht
chun cinn.
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Ar na cuiseanna sin, da ndéanfai solathraithe seirbhisi sluachistiichain a dhiolmht 6
oibleagaidi MiFID, agus d4 gcuirfi Rialachdn (AE) XXXX/XX i bhfeidhm go heisiach ina
dhiaidh sin maidir leis na daoine sin, ba chomhréiri an timpeallacht rialdla i do sholéathraithe
seirbhisi sluachistitichdin.

Thairis sin, d’théadfai laghdu sach tapa agus mor a dhéanamh ar chostais dul isteach sa
mhargadh (costais rialdla agus mhaoirseachta) le haghaidh arddin sluachistichdin atd ag
oibriu (nd a bhfuil sé beartaithe acu oibrit) ar bhonn trasteorann, 6s rud ¢ nach ndéanfai iad a
udara ach uvair amhain, agus go mbainfidis leas as an laghdt a thiocfadh ar neamhchinnteacht
rialdla.

. An rogha ionstraime

Is féidir gniomhartha a ghlacadh 1 bhfoirm treorach n6 rialachain le hAirteagal 53(1) de
CFAE. Is féidir least a dhéanamh ar raon feidhme Threoir 2014/65/AE, ar an mbealach is diri
agus is comhréiri 6 thaobh dli de, de bhua Treoir 6 Pharlaimint na hEorpa agus 6n gComhairle
lena leasaitear Treoir 2014/65/AE.

3. MEASUNUITHE TIONCHAIR
o Measunu tionchair

Rinneadh na priomhthionchair eacnamaiocha agus shoisialta a scridi go mion sa mheasuna
tionchair a ghabhann leis an togra le haghaidh Rialachdn ¢ Pharlaimint na hEorpa agus 6n
gCombhairle maidir le solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistiichain.

. Oiriunacht rialala agus simpliu
Neamhbhainteach.
. Cearta bunusacha

Nil tionchar abhartha ag an tionscnamh seo ar chearta bunusacha.

4. IMPLEACHTAI BUISEADACHA

Ni bheidh impleachtai ag an togra seo ar bhuiséad an Aontais.

. EILIMINTI EILE

. Pleananna cur chun feidhme, agus socruithe faireachdin, meastoireachta agus
tuairiscithe

Neamhbhainteach.

. Miniuchan mionsonraithe ar fhoralacha sonracha an togra

T4 Airteagal 1 ar an aon fhorail shubstainteach amhdin den togra. Déantar modhnu ar raon
feidhme Threoir 2014/65/AE leis an Airteagal sin tri sholathraithe seirbhisi sluachistiuchéin a
udaraitear faoi Rialachan (AE) XXX/XXXX [An Rialachan maidir le solathraithe Eorpacha
seirbhisi sluachistitchain] a chur le liosta na n-eintiteas diolmhaithe nach bhfuil feidhm ag
raon Threoir 2014/65/AE maidir leo. In Airteagal 2, cuirtear de cheangal ar na Ballstait a
airithia go ndéanfar foralacha na Treorach a thrasui. In Airteagal 3, leagtar amach data theacht
i bhfeidhm Threoir leasaithe 2004/65/AE.
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2018/0047 (COD)
Togra le haghaidh
TREOIR O PHARLAIMINT NA hEORPA AGUS ON gCOMHAIRLE
lena leasaitear Treoir 2014/65/AE maidir le margai in ionstraimi airgeadais

(Téacs ata abhartha maidir le LEE)

TA PARLAIMINT NA hEORPA AGUS COMHAIRLE AN AONTAIS EORPAIGH,

Ag féachaint don Chonradh ar Fheidhmiti an Aontais Eorpaigh, agus go hairithe
Airteagal 53(1) de,

Ag féachaint don togra 6n gCoimisiun Eorpach,

Tar éis doibh an dréachtghniomh reachtach a chur chuig na parlaiminti naisiunta,

Ag féachaint don tuairim 6n mBanc Ceannais Eorpach?,

Ag féachaint don tuairim 6 Choiste Eacnamaioch agus Séisialta na hEorpa®,

Ag gniomhu déibh 1 gcomhréir leis an ngnathnds imeachta reachtach,

De bharr an méid seo a leanas:

(1)

)

3)

“

Tri shluachistitl bionn teacht malartach ag gnoélachtai ar mhaoiniu rud a chuireann le
cuspoéiri Aontas na Margai Caipitil.

Faoi Rialachan (AE) XXX/XXX 6 Pharlaimint na hEorpa agus 6n gCombhairle?, is
féidir le daoine dlitheanacha a roghnu iarratas ar udari mar sholathraithe seirbhisi
sluachistitchain a chur chuig an Udaras Eorpach um Urruis agus Margai.

Déantar forail i Rialachan (AE) XXX/XXXX [An Rialachdn maidir le solathraithe
Eorpacha seirbhisi sluachistiichdin] maidir le ceanglais aonfhoirmeacha
chomhréireacha at4 infheidhme go direach chun solathraithe seirbhisi sluachistiichain
a udart agus maoirseacht a dhéanamh orthu agus laraitear an mhaoirseacht a dhéanann
an tUdaras Eorpach um Urriis agus Margai ar na solathraithe seirbhisi
sluachistitichdin sin.

Ar mhaithe le deimhneacht dhlithitil a thabhairt faoi scéip na ndaoine agus na
ngniomhaiochtai a thagann faoi raon feidhme Rialachdn (AE) XXX/XXXX agus
Threoir 2014/65/AE 6 Pharlaimint na hEorpa agus 6n gComhairle’, agus chun a
chinntiti nach mbeidh an ghniomhaiocht chéanna faoi réir idaruchdin éagsula laistigh
den Aontas, ba cheart daoine dlitheanacha a udaraiodh mar sholathraithe seirbhisi
sluachistiichain faoi Rialachdan (AE) XXX/XXXX [An Rialachdn maidir le

GA

IOCI[...], [...], leh. [...].

IOCI[...], [...], leh. [...].

Rialachan (AE) XXX/XXX ¢ Pharlaimint na hEorpa agus 6n gComhairle maidir le solathraithe
Eorpacha seirbhisi sluachistiachain (IO L [...], [...], Ich. [...]).

Treoir 2014/65/AE 6 Pharlaimint na hEorpa agus 6n gComhairle an 15 Bealtaine 2014 maidir le margai
in ionstraimi airgeadais agus lena leasaitear Treoir 2002/92/CE agus Treoir 2011/61/AE (I0 L 173,
12.6.2014, Ich. 349).
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solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistiichdin] a eisiamh ¢ raon feidhme
Threoir 2014/65/AE.

%) Os rud é go bhfuil an leasti da bhfordiltear sa Treoir seo nasctha go direach le
Rialachan (AE) XXX/XXXX [An Rialachdn maidir le seirbhisi sluachistiichain san
Aontas Eorpach], ba cheart an data 6na mbeidh ar na Ballstait na bearta naisitinta lena
dtrasuitear an leasu sin a iarchur chun go mbeidh sé¢ i gcomhthrath leis an data cur i
bhfeidhm a leagtar sios sa Rialachan sin,

TAR EIS AN TREOIR SEO A GHLACADH:

Airteagal 1
In Airteagal 2(1) de Threoir 2014/65/AE, cuirtear an pointe (p) seo a leanas leis:

“(p)  solathraithe seirbhisi sluachistiichdin mar a shainmhinitear in
Airteagal 3(1)(c) de Rialachan (AE) XXX/XXX ¢ Pharlaimint na hEorpa agus
on gCombhairle*.

* Rialachan (AE) XXX/XXX 6 Pharlaimint na hEorpa agus 6n gCombhairle maidir le
solathraithe Eorpacha seirbhisi sluachistitichain (IO L [...], [...], Ich. [...]).”.

Airteagal 2

l. Foilseoidh agus glacfaidh na Ballstait, faoi [Oifig na bhFoilseachan: 6 mhi ¢ theacht
i bhfeidhm an Rialachain maidir leis an Sluachistii], na foralacha reachtaiochta,
rialtichdin agus riarachdin is g& chun an Treoir seo a chomhlionadh.

Cuirfidh na Ballstait na bearta sin i bhfeidhm faoi [Oifig na bhFoilseachan: data
theacht 1 bhfeidhm an Rialachain maidir leis an Sluachistit].

2. Déanfaidh na Ballstait téacs phriomhthoralacha an dli naisitnta a ghlacfaidh siad sa
réimse a chumhdaitear leis an Treoir seo a chur in 11l don Choimisitin agus do
UEUM.

Airteagal 3

Tiocfaidh an Treoir seo i bhfeidhm an fichit 14 tar éis a foilsithe in Iris Oifigiuil an Aontais
Eorpaigh.

Airteagal 4
Diritear an Treoir seo chuig na Ballstait.

Arna dhéanamh sa Bhruiséil,

Thar ceann Pharlaimint na hEorpa Thar ceann na Comhairle
An tUachtaran An tUachtaran
6
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